























世界第２位と第３位 2）、「対外直接投資大国」である。日本は 1950 年代− 1960 年代の経済
回復時代に輸出主導型経済発展モデルの下で経済回復したが、1970 年代の第１次オイル・
ショックの影響で、経済成長率が半減した。このような厳しい経済状況に日本は海外（1970




































































から OFDI 活動を少しずつ行うが、1960 − 1980 年に急速に進展する。1980 年代末に、米
国を一時的に超える。また、中国は 1978 年の改革開放から国から主導する OFDI 活動が始
まり、2000 年の「走出去」戦略 5）の提出から急成長し、2015 年に一時的に日本を超える。
本章では、2017 年までの日中両国の OFDI の歴史と現状を考察する。
（１）日本の OFDI の変遷
日本の OFDI は戦前に存在していたが、戦争ですべて止まった。しかし、戦後の 1950 年
代から 1970 年代まで、経済の回復に伴い、OFDI も拡大した。特に、1970 年代に入って、
図２　中国の OFDI（フロー）（単位：百万米ドル）



















































ために、日本企業は賃金の低い国に OFDI を行うことだけではなくて欧米にも OFDI を行っ
た。
② 1980 年代後半− 1990 年代前半である。1985 年のプラザ合意によって円高が進んだ。
円高に対応するために、日本企業はコストダウンの目的で賃金の安い国（ASEAN4 と中国）
に工場を移転した。
③ 1990 年代後半− 2000 年代前半である。1990 年代のバブル崩壊の影響で、日本企業の
取り巻く経済環境は極めて厳しい状況に陥った。このような状況下での日本企業はコア事
業を再確認するために OFDI の規模を縮小した。
④ 2000 年代後半−現在（2017 年）である。「失われた 10 年」を過ごした日本の企業は再
び OFDI を行い始めた。この時期の日本企業の OFDI を行う目的はコストダウンだけでは
なくて新たな市場を開拓し、産業集積を進めることである。
（２）中国の OFDI の変遷
中国の OFDI は 1978 年の改革開放以降から少しずつ増加し、主に国有企業が国家の任務
として展開した。OFDIの規模が速やかに成長する時期は2000年の「走出去」戦略以降である。
図２からみると、中国の OFDI が 2000 年代から急速に成長し、2016 年にピークに到達し
たが、2017 年には 2016 年と比べて減少した。また、中国の OFDI は図２からみると、大き
く２つの時期に分けることができる。




鄧小平氏の「南方講話」から郷鎮企業と（赤帽子 6）を被った）民間企業が OFDI を行うこ
とができるようになった。
② 2000 年−現在（2017 年）である。2000 年の「走出去」戦略の提起を契機に、中国の










康荣平（2013）は日中両国の OFDI を「後発展型」の OFDI に指摘している。これは山







（たとえば先進国）に OFDI を行う時に、この地域にすでに B 多国籍企業が存在するため、


















が急成長している 1950 − 1980 年代の日本と 1990 − 2000 年代の中国にとって、貿易摩擦


















戦略資源を揃え、産業構造を高度化する 11）。また、吴先明（2019）は OFDI の逆スピルオーバー






































投資主役という５つの点から、川井伸一（2013）は ASEAN での日中両国の OFDI の白物
家電などの面から、苑志佳（2014）は日中両国の企業の現地生産と経営の面から、両国の




日中両国の企業の OFDI の動機は両国の OFDI の段階によって大きな違いがある。
日本企業は 1970 年代− 1990 年代前半の間に２回のオイル・ショックとプラザ合意の影
響からコストダウンのために、賃金の低い国に進出する一方、貿易摩擦を減少させるために、
先進国にも進出した。また、2000 年代に入ってから、グロバールバリゼーションの進展に
伴い、途上国の経済発展と途上国の OFDI の展開の影響で「10 年間」の OFDI 活動を縮小
した日本企業は OFDI を再開し、国際市場の市場シェアを守りながら新たな市場を開拓す
る目的を持っている。
一方、中国企業の OFDI について、1982 年− 2000 年以前の主役は主に国有企業である。













































日本 貿易摩擦の回避 → コストダウン → 新たな市場の開拓












































































































日本の OFDI 活動の投資地域は図３の示すように、2000 年以前には北米（主に米国）向
けが総投資の半分程度をしめていた。1998 年のアジア金融危機前のデータからみると、ア





一方、中国の OFDI 活動の詳しいデータが 2003 年から公表されているので、2003 年以前
の OFDI 活動の状況については『中国対外経済貿易年鑑』と『境外投資企業（機構）名録』
を参考にして分析する。1978 年− 2003 年まで中国の OFDI 活動の重要な投資地域が近隣国・
地域であり、代表は香港、日本、シンガポール、タイなどのアジアの国・地域である一方、
米国、中南米と欧州にも進出したケースもある。2003 年以降からの OFDI は図４に示すよ
うに、アジアが大幅な割合（７割ぐらい）を占め、また、アジア向けの投資の中でも重要
な投資地域は香港と ASEAN であり、香港の OFDI からみると投資の重要な方向が中国大
陸とタックスヘイブンで、これは大陸系企業の OFDI の最終投資目的先になっていると思

























































































しかし、日中両国の OFDI の投資地域についての最も大きな違いが先進国向けの OFDI
である。日本は 1970 年代の日米貿易摩擦からほかの先進地域（西欧、北米のカナダなど）
にも海外投資を展開した一方、2000 年代からのグローバリゼーションに伴い、途上国か
らの OFDI が国際 OFDI 市場に登場し、国際 OFDI 市場の中の競争が激しくなり、日本は
OFDI の市場シェアを守るために、途上国だけではなくて先進国にも再び OFDI を展開した。




為替変動が日中両国の企業の OFDI 活動に与えるインパクトは両国の OFDI のもう一つ
の大きな違いである。
図５　日本の OFDI（フロー）（単位：百万米ドル）と名目為替レート（単位：円）
出所：UNCTAD FDI/MNE Database と IMF により、筆者作成。
図６　中国の OFDI（フロー）（単位：百万米ドル）と名目為替レート（単位：元）








































































































































































展が続いている。2005 年の人民元改革から元高（2005 年の 8.26 元 / 米ドルから 2013 年の 6.10

















本研究では日中両国の OFDI を比較分析して、マクロ的な視点から日中両国の OFDI の
共通点と相違点を明らかにした。本研究の分析結果は以下のとおりである。


















投資動機については、日中両国の OFDI は OFDI の段階によって大きな違いがある。日
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本の OFDI は 1985 年以前に貿易摩擦を回避する動機で、1985 年から 1990 年代前半までは
コストダウンの目的で、2000 年代に入ってからは新たな市場の開拓の目的で海外に進出し












を展開していた。また、2000 年代からの途上国の OFDI の登場以降、日本は国際市場の
シェアを守るために、途上国だけではなくて先進国にも再び OFDI 活動を行っている。ま
た、1970 年代の２回オイル・ショックの影響で日本の OFDI は賃金の安い ASEAN に進出
し、ASEAN への OFDI が成長した。しかし、中国経済の急速的な発展の影響で一時的に
減少したが、近年の中国の経済減速と人件費・燃料費・地価などの生産費用の上昇により、
ASEAN への日本の OFDI は再び拡大している。一方、中国の企業は主にアジア（OFDI 総























１）OFDI とは Outward foreign direct investment のことであり、対外直接投資である。
２）国連の『世界投資報告』（2018）p.5 による。


















https://www.mri.co.jp/opinion/column/trend/trend_20150512.html（2019 年９月 20 日アクセス）。
14）王碧珺（2013）pp.153−154 による。
15）小島　清（2000）pp.90−98 と小島　清（2001）pp.109−122 による。
16）Center for China and Globalization.『2016 − 2017 年中国企業対外投資十大趨勢』。http://www.
ccg.org.cn/Research/Mview.aspx?Id=7026（2019 年９月 20 日アクセス）。
17）香港政府統計處『香港対外直接投資統計』（1995 年− 2017 年）、https://www.censtatd.gov.hk/
hkstat/sub/sp260_tc.jsp?productCode=B1040003（2019 年９月 20 日アクセス）。
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